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YONETICI OZETI

RAPOR BILGILERI

Degeriemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerienen Miilkiyet Haklari

Raporun Tiiri

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

: Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhigr A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Damismanhk A.S.
: 01 Arabk 2016 tarih ve Q04 kayit no’lu

1 26 Aralik 2016

: 31 Arahik 2016

: 3 is glnd

: 2016/NURCLGYC/004

: Tam Milkiyet

: Pazar dederi ve aylhk pazar kira dederi tespiti

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Mevcut Kullanim

Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanin

: Gaziosmanpasa Mahallesi, [ran Caddesi,
Karum Is ve Alisveris Merkezi, No: 21,
Kat: 4. Carsi, No: 439,

Cankaya / ANKARA

: Ankara ili, Cankaya llcesi, Gaziosmanpasa
Mahallesi, 138 pafta, 2944 ada, 21 no'lu parselde
kayith 439 no'lu bagimsiz bélim

: Nuroi Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
: Kiracisi tarafindan ofis olarak kullanitmaktadr.

: Taginmaz (zerinde takyidat mevcuttur.
(Bkz. Rapor/ 4.2.1. Tapu Kayitlarl Incelemesi)

: 1/1000 Uygulama Imar Plani'nda Imar lejand::
“Uluslararast Turizm ve Ticaret Merkezi Alam”
Plan notlari; Emsal (E): 3,35 ve Hmax: Serbest

: Ofis/Blro

TASINMAZIN PAZAR DEGERI VE AYLIK PAZAR KIRA DEGERI (KDV HARIG)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Deqeé o ad Deqge

395.000,-TL 2.350,-TL

400.000,-TL ---
395.000,-TL 2.350,-TL

Sorumiu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Udur AVCI (SPK Lisans Belge No: 402175)
Nurettin KULAK {SPK Lisans Belge No; 401814)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRES]

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHi
RAPORUN TARIHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

: Gaziosmanpasa Mahallesi, Iran Caddesi,

Karum Is ve Aligveris Merkezi, No: 21,
Kat: 4. Carsi, No: 439,
Cankaya / ANKARA

: 01 Aralik 2016 tarih ve 004 kayit no’tu
: 26 Aralik 2016

1 31 Aralik 2016

: 2016/NUROLGY0O/004

: Bu rapor yukarida adresi belirtilen taginmazin pazar ve

aylik pazar kira dederlerinin  tespitine  yonelik
hazirlanmistir,

: Bu rapor, Sermaye Piyasas) Kurulu’nun Seri VIII, No: 35

sayill  “Sermaye Piyasast Mevzuatl Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalanna Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblid” hdkdmieri ile Kurulun 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayil kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde
hazirlanmgtir.

: Udur AVCI (Sorumlu Dederleme Uzmam)

Nurettin KULAK (Sorumlu Dederleme Uzmani)

: _
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIiS SERMAYESI
TICARET SicCiL NO
SPK LISANS TARIHI

BDDK LISANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismaniik A.S.

1 Gazi Umur Pasa Sokak, Baimumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

: +90(212) 216 18 88

1 +90(212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

1 934372

¢ Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) "Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi"ne alinmistir,

: Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankaciik Dizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK)} tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizretini vermekle
yetkilendirilmistir.

v Ylurdrlukteki mevzuat cergevesinde her tirli resmi ve

ozel, gercek ve tizel kisi wve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degeriemesini yapmak, dedgerlerini tespit etmeye yonelik
tOm raporiari dizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarin
sunmak ve problemli durumlarda géris raporu vermektir,

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIiL TARIHI

ODENMIS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TIiCARET SicCiL NO
FAALIYET KONUSU

! Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
1 Blylukdere Caddesi, Nurol Maslak Plaza, No: 257,

Kat: 3, Sartyer / ISTANBUL

! +90 (212) 286 82 40
i 490 (212) 285 99 56
: 03 Eylil 1997

: 80.000.000,-TL

200.000.000,-TL

: 375952 - 323534

1 Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasl

araglarindan  ortaklik  portféylini  olusturmak ve
yonetmek,

2
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Uzerine; dederlemeye konu taginmazin pazar dederi ve aylik
pazar kira degerinin tespitine yodnelik olarak haziflanmistir. Tarafimiza misteri tarafindan
getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Dederi: Bir milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli
bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zortama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket
ettikieri bir anlasma gergevesinde dederleme tarihinde el dedistirmesi gereken tahmini tutardir.

Pazar Kira Dedgeri: Bir milkin veya miilk dahilindeki bir yerin bir istekli kiralayan ile bir
istekli kiraci arasinda, uygun olarak yapilmis bir pazarlama faaliyeti sonrasinda, taraflarin her
birinin bilingli, basiretli ve higbir zorlama olmaksizin hareket ederek, normalde yiz ylize
gergeklestirdikieri bir islem neticesinde, ilgili uygun kiralama sartlarina tabi olarak degerleme
tarthinde kiralanmasi igin tahmin edilen tutardtr.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

e Analiz edilen gayrimenkuliin tdri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhd pesinen
kabui edilmistir.

e Alici/kiraci ve satici/kiralayan makui ve mantikli hareket etmektedirler.

e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
fayday) sadlayacak gekilde hareket etmektedirler.

¢ Gayrimenkuliin satigi/kiralanmasi igin makul bir siire taninmistir,

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir,

+ Gayrimenkulin ahm-satim/kiralanmasi islemi sirasinda gerekebilecek finansman,
piyasa faiz oranlarn lzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inan¢lanmiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

¢ Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur,

+« Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimtar ve kogullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

+ Degerleme konusunu olugturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede donlik highir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢ilkarimiz veya &n
yargimiz bulunmamaktadir.

+ Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz ticret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yoéne veya Onceden saptanmis sonuglarin  gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullamimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

e Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmigtir.

« Raporiama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda gorev
alanlarin degerlemesi yapilan milk{in yeri ve tiri konusunda daha dnceden deneyimi
bulunmaktadir.

¢ Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

e Raporumuz Sermaye Piyasast Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulii ve devri, mesleki dzen ve {itizlik, sir saklama ylikimliliaga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu iike
ve kurallann denetimi yaprimaktadir.

5
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN

GAYRIMENKUL DEGERLEME

HUKUKI TANIMI VE RESMI

KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHIBI : Nurol Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd) A.S.
iLi : Ankara

ILGESI : Cankaya

MAHALLESI : Gaziosmanpasa

PAFTA NO

ADA NO : 2944

PARSEL NO 21

ANA GAYRIMENKULUN
NITELIGI

: Kargir is han (*)

YUzZOLGUMU :17.990 m?
BAGIMSIZ o

BOLUMUN NITELIGI : Biiro
ARSA PAYI : 41/10000
KAT NO 14, garsi
BAGIMSIZ BOLUM NO : 439
YEVMIYE NO : 10058
ciLT NnO 24

SAYFA NO : 2354
TAPU TARIHI : 06.05.2008

(*) Kat mulkiyetine gegilmistir.

4.2. TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

06.12.2016 tarih ve saat 11:45 itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Muduriugu Tasinmaz
Degerleme Meodili Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére
tasinmaz Uzerinde asadidaki notlar bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

e YOnetim plani: 14.06.1991 tarihli.

Hak ve Miikellefiyetier Boliimii:

o irtifak hakki (13.12.1990 tarih ve 7173 yevmiye no ile)

o Irtifak hakki (13.12.1990 tarih ve 7190 yevmiye no ile)

4.2.2, TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Cankaya llcesi Tapu Midurligii'nde yaptlan incelemelerde tasinmaz lzerinde bulunan
irtifak haklarnin; teras alanlan ve otopark alanlarinin kullanimina yonelik oldugu belirlenmistir,

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hukimler cergevesinde tasinmaz lzerinde yer alan
yonetim plani, kira ve irtifak hakk) serhinin kisittayici dzelligi bulunmamakta olup, tasinmazin
devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir,

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Tapu kayitian
incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasas! mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinnm ortakh@ portfoyilinde “binalar” bashg: altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.
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(1) TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.2.3. MIMARI PROJE INCELEMESI

Cankaya [lgesi Tapu Midiriii§u arsivinde bulunan 12.03.1991 tasdik tarihli kat irtifakina
esas mimari projeye gore; dederlemeye konu 439 no’iu bagimsiz bolim, brit 112 m? kullanim
alanina sahip olup, kat, kattaki konum ve kullanim alani olarak projesine uygun oldugu, ancak
ic mekan bolimiendirmelerinin  kat irtifakina esas mimari projesinden farkh oldugu
gérilmustir. I¢ mekanlarda yapilan bu imalatlar basit insaat teknikleriyle insa edilmis olup
gerektiginde binanin statidine zarar vermeden sokilebilir veya tekrar eski haline getirilebilir
ozellige sahiptir. Bu tir basit imalatlar igin bile olsa imar mevzuati geredince tadilat yapi
ruhsat! dizenlenmesi gerekmektedir. Ancak bu imalatiar sadece tasinmaz kiralamak amaciyla
yvapiimis olup kiralama sonunda vefveya istenildigi takdirde kolayca eski hallerine
doénigtarilebitecek niteliktedir.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. iIMAR DURUMU BIiLGILERI}

Cankaya Belediye Baskanhdl imar ve Sehircilik Mudiriigii‘'nden temin edilen 538490070-
310.99 sayilt Imar Durumu yazisi ile sifahen yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmazin
konumlandid) 2944 ada 21 no'lu parselin Ankara Imar Heyetinin 07,03.1958 tarih ve 165 sayili
karan ile onaylanan 6600/B no‘lu 1/1000 dlgekli parselasyon plani kapsaminda “Uluslararasi
Turizm ve Ticaret Merkezi Alam” olarak gosterilen bolge icerisinde kaldid ve yerinin dogru
oldugu tespit edilmistir.

Plan notlarina gore yapilasma sartlar agagidaki sekildedir:

« Emsal (E): 3,35

*  Hmax: Serbest

Not: Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlarr toplaminin parsel alanina oramindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢gekme ve gati katlar ve kapalt gtkmalar dahil kullanilabilen
bltln katlarnn isikhiklar gikttktan sonraki alanlari toplamudir,

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI

Cankaya Belediye Baskanhd Imar ve Sehircilik Mudirligi arsivinde bulunan dederleme
konusu tasinmazin konumiu oldugu 2944 ada, 21 no'lu parsele ait arsiv dosyasi Uzerinde
yapilan incelemede asagdidaki tespitlerde bulunulmustur,
« Taginmazin konumlandi§r 2944 ada, 21 no’lu parsele ait 13.08.1991 tarih ve 75 sayili
yvapi ruhsat ile degerlemeye konu 439 no’lu bagimsiz bélime ait 15.04.1994 tarih ve
176/94 sayib yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir,

s Degerleme konusu tasinmaz ve konumlandidr yapi icin diizenlenmis herhangi bir yap!
tatil tutanadina ve 3194 sayih Imar Kanunu’nun 32. ve 42. maddelerine istinaden
alinmis olan bir enclimen karanna rastilanmimarmstr,

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Degerlemeye konu gayrimenkuliin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcuttur. Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin
sermaye piyasas) mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhgi
portfoyiinde “binalar” bashg: altinda bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadgi
goriis ve kanaatindeyiz.

=
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkulin miulkiyet
durumunda herhangi bir dedisiklik olmadidi tespit edilmistir.

4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapllan incelemelerde son 3 yihk doénemde dederlemeye keonu gayrimenkulin
konumlandigi parselin imar durumunda herhangi bir degisikiik olmadidi tespit edilmistir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETiMiZ TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan dederieme konusu gayrimenkul icin daha once hazirlanan bir adet
dederleme raporu mevcut olup, rapora iliskin bilgiler rapor ekinde sunulmustur.

5. BOLUM GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Dederlemeye konu tasinmaz; Ankara ili, Cankaya Ilgesi, Gaziosmanpasa Mahallesi, iran
Caddesi Gzerinde konumlu 21 kapt no’lu Karum Is ve Aligverig Merkezi'nin 4. gars katinda yer
alan 439 no’'lu bagimsiz bolimdar.

Degerlemeye konu bagimsiz bélum kiractsi tarafindan biiro olarak kullamimaktadir.

Karum Is ve Alisveris Merkezi'me ulasim; Kizilay Meydani’ni Gaziosmanpasa semtine
bagtayan vyollardan biri olan Atatiirk Bulvarn Uzerinden sadlanabilmektedir. Karum Is ve
Alisveris Merkezi, Atatirk Bulvar’m Gaziosmanpaga istikametinde takip edilerek ulasilan
Kugulu Park’in sonunda sol tarafta kalan Polonya Caddesi'ni dik kesen iran Caddesi'nin sol
tarafinda konumlanmaktadir. Karum Is ve Alisveris Merkezi; Iran Caddesi, Arjantin Caddesi ve
Tahran Caddesi'nin kesisme noktasinda yer almaktadir.

Yakin cevresinde, Shereton The Mall ve Hilton SA Otelleri, Irtanda ve Iran Blylkelgilikleri,
Kugulu Park ile zemin katlan is yeri, normal katlar ise kismen mesken, kismen is yeri olarak
kullanilan binalar ve konut siteleri bulunmaktadir. Tasinmazin konumlandidi Karum Is ve
Aligveris Merkezi'nin cepheli oldugu Iran Caddesi yodun bir arac trafigine sahiptir.

Merkezi konumu, ulasim rahathd:, muisteri celbi, gevrenin ylksek ticari potansiyeli ve
aligveris merkezi igerisinde konumlanmasi taginmazin dederini olumlu ydnde etkilemektedir.

Bolge, Cankaya Belediyesi simirlar igerisinde yer aimakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. TESISIN GENEL OZELLIKLERI

Karum Is ve Alisveris Merkezi; biinyesinde hem madazalari hem de biirolart barindiran bir
ahsveris merkezidir.

360 adet magaza, 103 adet blro, 22 adet vitrin ve 1 adet otopark olmak {izere toplam 486
adet badimsiz bélimden olugmaktadir.

27.000 m2 kiralanabilir alana sahiptir.

3 bodrum, zemin ve 5 ¢ars: katt olmak lzere toplam 9 kattan olusmakta olup, 3. ve 2.
bodrum katlarda; otopark, depo ve teknik alanlar, 1. bodrum, zemin, 1. garsi katinda
madazalar ve vitrinler, 2., 3., 4. ve 5. gars! katlarinda ise blrolar yer atmaktadir.

Bina igerisinde yer alan birolarin bulundudu katiar 6 bolime ayrimis olup katlar arasindaki
bagianti kapt numaralarina gére A ila F asansérleri ile saglanmaktadir,

Binanin 7 adet merdiven evi bulunmaktadir.

Ortak alanlarda zeminler granit seramik ve mermer kapli, duvarlar minerat sivali ve saten
boval, tavanlar ise plastik boyali ve spot aydinlatmalidir.

5.3. TESISIN TEKNIK VE YAPISAL OZELLIKLER]

YAPI TARZI Betonarme karkas

INSAAT NizaMI Ayrik

YAPININ YASI ~ 21

KAT ADEDI 9 (3 bodrum kat + zemin + 5 gargi kati)

TOPLAM INSAAT ALANI | 62.547 m?

ELEKTRIK Sebeke

JENERATOR Mevcut

PARATONER Mevcut

ISITMA-SOGUTMA Dodalgaz yakith merkezi klima sistemi mevcut

ASANSOR 6 adet yoicu, 2 adet yik ve 1 adet panoramik asansér mevcut

1. bodrum kat ile 1. gars) kati arasinda her katta inis gikis olmak

YURUYEN MERDIVEN | - % 0 et

SU-KANALIZASYON Sebeke
SU DEPOSU Mevcut

.. . Glvenlik elemaniar, alarm sistemi ve givenlik kameralan
GUVENLIK (CCTV) mevcut
YANGIN IHBAR s
SISTEMI ) ) Duman ve isi detektdrleri meveut
YANGIN SONDURME Yangin dolapian, hidrantlar, sprinkier sistem ve bazi hacimlerde
TES. yangin tipleri mevcut
YANGIN MERDIVENI 6 adet mevcut
DIS CEPHESI Traverten ve prekast beton
CATI Atrium kisminin gatist gelik konstriksiyon tzeri camdir
OTOPARK Kapall otopark alanlan mevcuttur,
SATIS VE K_iRALAMA Dederlemeye konu tasinmaz satilabilir/kiralanabilir dzelligine
KABILIYETI sahiptir.
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5.4. BAGIMSIZ BOLUMUN GENEL OZELLIKLERI

s Tasinmaz; 112 m2 kullanim alanina sahiptir.

» Rapora konu tasinmaz; Karum Is ve Alisveris Merkezi'nin 4. garsi katinda konumlu olup bu
kata ulasim B asansdri ile sadlanmaktadir. Taginmazin bulundugu kata asansorin 5. kat
digmesine basilarak gikiimaktadir.

» B asansdri ile ulasilan kat holiinde ortak kullanimh bay - bayan WC ve mutfak hacmi
bulunmaktadtr.

e Tasinmaz halihazirda kiracis tarafindan biiro olarak kullanimaktadir.

» I¢ mekanlar algipan bélme duvarlari ile bélinerek; koridor ve 4 adet bilro bélimieri
olusturulmustur,

o Tim hacimlerin laminat parke ve granit kapli, duvarlan plastik boyali, tavanian ise florasan
aydinlatmali algipan asma tavan lzeri plastik boyahdir.

s Tavanlarda havalandirma kanallan ve menfezleri ile yangin sprink sistemi mevcuttur,

» Tuim kapi dodramalar ahsaptan mamuldir.

e Pencere dogramalar aliminyumdan mamul ve gift camlidir,

e Tasinmaz; alisverig merkezi bélimindn atrium boélimine cephelidir.

5.5. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Bir mulkan fiziki olarak miimkdn, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve dederlemesi yapilan miulki en ylksek dederine ulastiran en olast kullanimi En
Verimli ve En Iyi Kullanimdir. Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan
kullanim yliksek verimlilige sahip en iyi kullanim ofarak kabul edilemez.

Yukandaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazin konumu, blyukIGga,
mimari ozellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate ahndiginda en verimli ve en iyi

kuilanim seklinin "ofis/biiro” olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER
6.1. MEVCUT EKONOMIK VERILER VE GAYRIMENKUL PIYASASININ ANALIZI

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatinm Qrtakhgr Dernedi'nin (GYODER) yayinlamis oldugu
“Tirkiye Gayrimenkul Sektéri 2016 2. Ceyrek Raporu ve Yil Dederlendirmesi” raporuna gbre;
2008'de tim dlnyay: etkileyen ve halihazirda farkl bir evresini yasadigimiz olguda belki de en
cok tartisilan unsurlardan biriside “Insaat ile dzelinde gayrimenkul” sektéri olmugtur. Konut ve
buna bagh finansal tirevlerin yarattigi etkinin tim diinyaya yayilmasi basta finans sektéri
olmak lzere reel sektdrl de olumsuz yénde etkilemistir. Kliresel krizde yara alan finans ve

insaat sektorleri toparlanma egilimine girmistir.
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2014 sonrasi hem gelismis dlkelerde devam eden disik biyime hizi, hem de gelismekte
olan ilkelerde kiresel talep azhdina bagh olarak biyume kayiplar géritmustir. Ardindan emtia
fivatlarinda basta kiresel bluyuime kaygian ve arzin korunmas! nedeniyle yasanan gelismeler
sorunlari daha da artirmistir. Ancak kiresel anlamda yasanan ekonomik ve dider risklere
ragmen 2016 yih ikinci g¢eyrek donem igerisinde agiklanan ilk dénem buyime verileri
irdelendiginde insaat sektori agisindan olumlu tablonun devam ettigini soylemek mumkundiir.
Yiuzde 4,8'lik gayrisafi yurtici hasila biylime oramina kiyasla ylzde 6,6’k ingaat sektéri
blyime oraninin gergeklesmesi 2016 yilinin devami ve gayrimenkul sektdriine duyulan giiveni
artirmigtir.

Gayrimenkul yatinmlarinda getiri maliyet yapilarinin sekillenmesinde kredi riskinden kur
riskine, faiz oram riskinden politik/jeopolitik riske, faaliyet riskinden finansman riskine,
yonetim riskinden satin alma gtici riskine kadar pek gok risk unsuru etkili olmaktadir. 2016 yili
2. ceyrek dénem verileri incelendijinde ozellikle tiketici given endeksi ve ingaat sektorl
gliven endeksi verilerinin olumlu anlamda gegen yilin ayni dénemine kiyasla ayrigmaktadir.

Tum varlik fiyatlarinda oldudu gibi konut fiyatlar lzerinde ilk etki, arz ve talepteki
degisime bagh olarak sekillenmektedir. Konut fiyatlarinda talebin dedisimi ve yapisi arzi
dogrudan etkilemekte olup, insaat sektorlinde arz dedisimi talebe goére biraz daha vyavas
gergeklesmektedir. Ancak 2001 yilindan bu yana baktifimizda gerek i¢ gerekse dis pek cok
soku yasayan konut sekiorl aktorleri oldukca elastik bir yap! sergileyerek iginde butunulan
sartlara uyum saglamaktadir. Insaat sirketlerinin giderek kurumsallasip, daha etkin bir
finansman yo6netimi yapmalari, talep sahiplerinin taleplerinde daha rasyonel davranmalan
giderek konut ve ingaat piyasasinin etkinligini artirmaktadir.

Diger taraftan ilgili dénem icerisinde bireysel ve kurumsal gayrimenku! vyatinm
kararlarinda etkin olan kur ve faiz oram cephesindeki gelismelerin de dikkatle izlenmesi
gerekmektedir. Nisan-Haziran dodneminde dolar kurunun 2,8954 TL olmasi ve gegmis
dénemlere kiyasia kurda yasanan gdreli geri gekilme vatinnm kararlarina olumiu yansirken,
ozellikle konut kredi maliyetierinin ayhk % 1,15 - % 1,20 bandinda olmas/ ve burada
beklenilen azalmanin olmamas: ise yatirrm tercihleri agisindan olumsuzluk yaratmigtir. Buna
radmen, 2016 yili 2. ¢eyrek ddnem itibariyle gelinen noktada bankacilik sektori tarafindan
kullandirian toplam konut kredisi hacmt gecen yila gére %10 oraninda artis gostermistir ve
buna karsilik takibe doénusim oranimin %0,5'in altinda olusmast kredi tarafinda saghkh bir
biyimeyi isaret etmektedir. Bu noktada konut kredilerinin bankaciiik kesimi agisindan 6nem
tasimaya devam ettidi de mutlak sekilde sdylenebilir.

Tlrkiye'de konut arzi ile talebi yavas yavas oturmaya baslamistir. Yilhk 1.000.000 adet
civarinda konut el degistirmekte olup, yilik 650.000 adet yeni konut ihtiyaci sirmektedir. TUIK
verilerine gore; dlkemizdeki hane halkl sayis) 19.481.000 civarindadir. Ortalama hane halki
blayukligl ise 3,8 kisidir. 2006 yilinda konut sahipligi orani % 60,9 iken 2013 yilinda ise oran
% 61 seviyesinde ger¢eklesmistir.
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2015 yih Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) gére Tirkiye niifusu 78.741.053
kisi olmustur. Yilik artis hizi ise binde 13,4 olarak gerceklesmistir, 15-64 yas grubunda
bulunan (calisma cadindaki) niifusun orani 2015 yilinda, bir dnceki yilda oldugu gibi % 67,8
{53.359.594 Kkisi) olarak gerceklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) nlfusun orani ise
%24'e (18.886.220 Kisi) gerilerken, 65 ve daha yukarn yastaki nifusun orani da %8,2'yve
(6.495.239 kisi) ylkselmistir. Bu badlamda nifus artisindan kaynakh dogal bir konut talebinin
oldugu gdézden kagmamahdir,

Turk konut sektorunde orta ve orta-alt gruba ait konut ihtiyaci oldukca yodgun olarak
sirmektedir. Orta-ltst ve liiks segmente ise talebin orta-alt segmente gore biraz yavaslamakta
oldugu séylenebilir. Ancak yatinm amaciyla hareket eden gergek ve tlzel kisilerin (yerli-
yabanc) markali, belli standartlarn Ustindeki liks konut talebi de bu segmenti canl
tutmaktadir. Ticari konut pazar ise ekonomideki gelismelerden ve ticari hayattan daha fazla
etkilenir bir tutum sergilemekle birlikte, gerek demografik etkenler gerekse saglanan belli bir
blyidme hizi neticesinde canli kalabilmektedir.

15 Temmuz siirecinin; alinan ve alnacak tedbirler sayesinde Tirkiye ekonomisine
etkilerinin tahmin edilenden daha simirli olacad beklenmektedir. Bu siirecten sonra alinan
ekonomik tedbirler sayesinde; finansal piyasalar makul dalgalanma géstermistir. Orta vadede
insaat ve konut sektériinin olumsuz etkilere karsi dayanikliidinin artmasi amaci ile sektére
Ozel tesvik programlarinin uygulanmasi hem istindama hem de tim ekonomiye olumlu etkide
bulunacadi disiuntulmektedir.

Turkiye igin; insaat ve konut sektéru lokomotif sektdrlerinden biri oimaya devam edecedi
dusunidlmektedir. Demografik ve ekonomik gelismeler gdz onine alindijinda ve dinya ile
kiyaslandidinda sektoriin daha ok potansiyel icerdi@i gorilmektedir.

REIDIN Turkiye Gayrimenkul Sektéri Glven Endeksi dederi; 2016 yili 4. cgeyrek
doneminde gecen c¢eyrek doneme gére %27,7 azalisla 87,7 (Kismen Koétimser) olarak
ofculmuigtur.

REIDIN Turkiye Gayrimenkul Sektéru Fiyat Beklenti Endeksi dederi, 2016 yil) 4. geyrek
doneminde gegen geyrek doneme gore % 28,2 azalisla 92,8 olarak olghlmdstdr.

Buna gore, gayrimenkul fiyatianinda gegmis ug aylik déneme gére, dnumuzdeki ug ayhk
donemde fiyat artis beklentisi azalmistir.

REIDIN Turkiye Gayrimenkul Sektdru Glven Endeksi 2016 yih 4. geyrek doneminde,
gegen ¢eyrek dénemine gore; bankalar ve finansal kurumlar igin % 33,9 azaligla 77,6 {kismen
kétimser), gayrimenkul dantsmanlar igin % 25,8 azahsla 93,5 (kismen kotumser),
gayrimenkui degerieme uzmanlan igin % 6,9 azalsla 90,3 (kismen kétimser), gayrimenkul

gelistiricileri igin ise; % 29,5 azalisia 90,8 (kismen kotumser) olarak digilmustilr.
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6.2. BOLGE ANALizZi
6.2.1. GANKAYA ILCESI

Ic Anadolu bélgesinde, Ankara iline badli bir ilcedir. Ankara ilinin orta kesiminde bulunan
ilce, Ankara'min baskent olmas ile birlikte Tirkiye'nin yénetim merkezi durumuna gelmistir.
Dogu ve kuzey dogusunda Mamak ve Altindag, glineyinde Golbasi, batisinda ise Yenimahalle
ilgeleri bulunur,

Tirk ekonomisinde sanayi Uretiminin yaklasik %60' kamu sektériinin elindedir. Kamu
sektord kuruluglannm biylk ¢oguniugunun genel merkezleri Cankaya'dadir. Bunlann arasinda
yer alan ve Cankaya'min sehir planinin olusumunda da énemli rol oynayan Makine ve Kimya
Endustrisi Kurumu, Tandogan Meydani'ndadir.

Iice simirlar icerisinde ¢ok sayida kamu kurulusu ve biyikelgilik binalar bulunmaktadir.

Ust ve orta gelir gruplarinin yan sira ¢ok sayida yabancinin da yasadi§i ilcede otopark
harig altyap) sorunu yoktur.

Yeni yapilanmaya misait arsa uretimi yok denecek kadar azalmistir. Gelistirilecek arsa
sayisinin az olmasi nedeniyle yapilarin ytkilarak yeni ofis binalarina ve liks konutlara
doénisturiimesi sikiikla karsilasilan durumdur.

Ankara’nm en énemli caddeleri olan Atatiirk Bulvari, Indni Bulvari, Gazi Mustafa Kemal
Pasa Bulvan, Celal Bayar Bulvari, Kaztm Karabekir Caddesi, Cinnah Caddesi ve Tunus Caddesi
ilce simirlan igerisindedir.

2015 yih Adrese Dayal NUfus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) goére nifusu 922.536 kisidir.
Ankara'nin ve Tilrkiye'nin ntfus bakimindan en biyuk ilgesi konumundadir. Tirkiye'nin en
kalabalk ilgesi olarak pek cok ilden nifusu daha fazladir. Gun igcinde nifusu iki milyona kadar

cikabilmektedir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. KIRALIK OFISLER
Tasinmazlarin kenumtandidi bélgede bulunan kiralik ofislere ait bilgiler asagidaki tabloda
belirtilmistir.
1. Karum Ahsveris Merkezi'nin 3. katinda konumilu, dis cephede bulunan, 72 m? kullanim
alanh ofisin aylik kira degeri 2.000,-TL'dir. (Ayhk m? birim kira fiyatt ~ 28,-TL)
ligili tel.: 0312 426 07 66
2. Karum Alsveris Merkezi'nin 6. katinda konumlu, atrium cepheli, 112 m? kullamm alanh
tadiiat gérmus ofisin ayhk kira degeri 2.250,-TL'dir. {Ayhtk m? birim kira fiyatr ~ 20,-TL)
Ilgili tel.: 0312 468 90 98
3. Karum Alsveris Merkezi'nin 6. katinda konumlu, dis cephede bulunan, 250 m? kullanim
alanli tadilat gormus ofisin aylik kira degert 6.250,-TL'dir.
(Ayhik m? birim kira fiyati 25,-TL) Ilgili tel.: 0312 473 96 96
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Karum Aligveris Merkezi’'nin 6. katinda konumlu, atrium cepheli, 200 m? kullarmm alanh
tadilat gormiis ofisin aylik kira degeri 5.000,-TL'dir.
(Aylik m2 birim kira fiyati 25,-TL) Ilgili tel.: 0312 473 96 96

6.3.2. SATILIK OFISLER
Tasinmaziarin konumlandid) bélgede bulunan satihk ofislere ait bilgiler asagidaki tabloda
belirtilmistir.
1. Karum Aligveris Merkezi‘nin 3. katinda konumlu, atrium cepheli, 42 m? kuflanim alanh

tadilat gérmius ofis 215.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim fiyat: ~ 5.120,-TL)
flgili tel.: 0312 426 07 66

. Karum Aligveris Merkezi'nin 4. katinda konumiu, dis cephede bulunan, 300 m? kullanim

alanh tadilat gérmis ofis 1.700.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim fiyati ~ 5.665,-TL)
Ilgili tel.: 0312 286 86 66

Karum Aligveris Merkezi'nin 3. katinda konumlu, atrium cepheli, 110 m? kullanim alanli
tadilat gérmis ofis 450.000,-TL bedelle satihiktir. (m? birim fiyati ~ 4.090,-TL)

Iigili tel.: 0312 490 11 44

Karum Ahsveris Merkezi'nin 5. katinda konumlu, dis cephede butunan, 750 m? kullanim
alanl tadilat gérmius ofis 4.900.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birtim fiyati ~ 6.535,-TL)
Iigili tel.: 0312 468 90 98

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:

Merkezi konum,

Ulasim kolayhidl,

Alisveris ve is merkezi igerisinde konumlanmasi,

Bdlgedeki ticari hareketiilik,

Yap! kullanma izin belgesinin bulunmasi ve kat mulkiyetine gegilmis olmasi,
Otoparkinin olmasi,

Bolgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz faktorler:

Konumlandidi bina igerisinde gok sayida bos dikkanin ve biuronun mevcudiyeti,
Daviz kurlarindaki asin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis

olmasi.
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7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YONTEMLERI

Gayrimenkuliin pazar dederinin tahmininde; emsal karsilastirma vyaklasim, gelir
indirgeme ve maliyet yaklasim ydntemi kullaniir. Bu yéntemin uygulanabilirligi, tahmin
edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine gére degismektedir. Pazar dederi tahminleri

icin secilen her tur yaklasim pazar verileriyie desteklenmelidir.
7.1.1. EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI YONTEMI

Bu karsilastirmah yaklasim benzer veya ikame milklerin satisim ve ilgili piyasa verilerini
dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir istemle deder takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi
yapilan bir mulk, agik piyasada gergeklestirilen benzer milklerin satislanyla karsilastirihir,
Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

Bu yéntemde kullamlan veri kaynaklary arasinda en sk kullanmlan ikisi; yayimnlanan
mizayede sonucglar ve benzer mal varlhklarinin ticaretini dizenli olarak gergeklestiren
firmalann bildirdigi islemlerdir. Emsal karsilastirma yaklasiminda, benzer nitelikteki miiklerie
yapian karsilastirmalarin makul bir esas) olmahdir. Bu benzer nitelikteki mal varlklarnnin
degerleme konusu milkler ile ayni pazarda alim satimt yapilmal veya aym ekonomik

degiskenlere bagdh otan bir pazarda olmalidir.

7.1.2. GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMI

Dederlemesi yaptlan milkle ilgili gelir ve gider verilerini gz onine alan ve dederi bir
indirgeme siireci ¢ergevesinde tahmin eden karsilastirmah bir degerleme yo&ntemidir.
Indirgeme, gelir tutarini deder tahminine ceviren gelir (genellikie net gelir rakam) ve
tantmianan dedger tipi ile iliskilidir. Bu islem, hasila veya iskonto orani ya da her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yiksek yatinm getirisini
saglayan gelir akisinin bizi en olasi defer rakamina gétirecedini sdyler. Gelir indirgeme,

gelecekteki tahmini gelirierin su anki dederini géz énliinde bulunduran islemleri igerir,

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI

Bu mukayeseli yaklasim belirti bir mdlkin satin alinmasr yerine kisinin ya o miilkin
tipatip aynisinl veya ayni yarari sadlayacak baska bir mulkl insa edebilecedi olasihgini dikkate
alir. Gayrimenku! baglaminda, insanlarin zaman darligi, cgesitli olumsuzluklar ve riskler
olmadikga, esdeder arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir milk igin daha fazla
odeme yapmalari normalde savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak
deder tahmininde yenisinin maliyeti dederlemesi yapilan gayrimenkul igin 6denebilecek ofasi
fiyat) asin olglide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miulkler igin amortisman da

icerir.
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7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Tasinmazin aylhk pazar kira degerinin tespitinde emsal kargilagstirma yaklagsim
yontemi kullanilacaktir. Tasinmazin pazar dederinin tespitinde ise emsal kargilastirma
yaklastimi yontemi ve gelir indirgeme yaklasimi yéntemi kullantacaktir.

Ulkemizde badimsiz bélime ait arsa pay hesabinda farkl hesaplann kullaniimas
sebebiyle bu tir gayrimenkullerde (daire, dikkan, ofis vs.) maliyet yaklagim her zaman ¢ok
saglikll sonuglar vermemektedir. Ayrica boélgede emsal nitelikte satihk arsa bulunamamasi ve
rapora konu tasinmazin ana vyapl igerisinde bulunan badimsiz bélim olmasi nedeniyle

dederlemede maliyet yaklasimt yontemi kullantimayacaktir,

8. BOLUM AYLIK PAZAR KIRA DEGERI TESPITI

8.1. EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Bu yontemde, yakin donemde pazara ¢ikarlmis veya kiralanmis benzer gayrimenkuller

dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaz icin ayllk m2 birim kira dederi belirlenmistir.

Tasinmazin pazar kira dederinin tespitinde; emlak pazarlama firmalan ile gérusulmus,
bulunan emsalier; konum, mimari ozellik, insaat kalitest ve biyiuklik gibi kriterler dahilinde

karsilastinimis, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

8.1.1. KIRALIK EMSALLERIN ANALIzZi
Emsalier; degerlemeye konu taginmaz igin; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve

blayuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirlmis, aylik m? birim pazar kira degeri asadidaki

tabloda hesaplanmistir.

AYLIK PAZAR KiRA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m?2 - 5 !
Emsaller F(l;la-;:l Konum I::?i:::i glzr:la;ill-: Biyiiklik Papz:;'ltk
Emsal 1 28 -5% 5% 0% -5% -15% 22
Emsal 2 20 0% 0% 0% 0% -15% 17
Emsal 3 25 -5% 0% 0% 5% -15% 21
Emsal 4 25 0% 0% 0% 5% -15% 23
Ortalama 21

8.1.2. ULASILAN SONUC

Dederleme sulreci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, blyukiigl, mimari &zellikleri ve insaat kalitesi dikkate alinarak takdir
olunan arsa payi dahil aylik m? pazar kira dederi ile aylik pazar kira dederi asagidaki tabloda
sunulmustur.

AYLIK PAZAR KIRA DEGERI

AYLIK m? YUVARLATILMIS
PAZAR KiRA _AYLIK PAZAR
DEGERI (TL)  KIRA DEGERI (TL)

439 4. carst 112 21 2.350

BAGIMSIZ ALANI
BOLUM NO (M2)
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9. BOLUM PAZAR DEGERI TESPITI

9.1. EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin ddnemde pazara c¢tkanims veya satilmis benzer gayrimenkulier
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmaz igin m2 birim dederi belirienmistir,

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde; emlak pazarlama firmalan ile gorigulmas,
bulunan emsaller; konum, mimari dzellik, ingaat kalitesi ve blylklik gibi kriterler dahilinde
karsilastintmig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgiterden faydalanilimistir.

9.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALIZI

Emsaller; dederlemeye konu taginmaz igin; konum, mimari o6zellik, insaat kalitesi ve
blylklik gibi kriterler dahilinde karsilagtirlmmsg, m? birim pazar dederi asadidaki tabioda
hesaplanmistir.

PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fiyati Insaat Mimari _. .. ... Pazarh
Emsaller (TL‘; Konum Kalsit esti 6z el?ik Biyiikliik Pay k
Emsal 1 5.120 0% 0% 0% -15% -15% 3.585
Emsal 2 5.665 -20% -5% -5% 5% -15% 3.400
Emsal 3 4,090 0% 0% 0% 0% -15% 3.475
Emsal 4 6.535 -20% -10% -10% 10% -15% 3.595
Ortalama| 3.515

9.1.2. ULASILAN SONUC
Dederieme slireci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
taginmazlarin konumlari, bdydklikleri, mimari dzellikleri ve ingaat kaliteleri dikkate alinarak
takdir olunan arsa paylar dahil m? birim pazar dederleri ile pazar dederleri asadidaki tabloda
sunulmustur.
PAZAR DEGERI

BAGIMSIZ  KAT ALANI M2 BIRIM PAZAR  YUVARLATILMIS
BOLUMNO  NO (M2) DEGERI (TL)  PAZAR DEGERI (TL)

439 4. carsl 112 3.515 395.000

9.2, GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUG

Gelir indirgeme yaklasim iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklagimi yontemi ve getiri {gelir) indirgeme yaklasimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deder gbstergesine
donistirmek icin kullamlan bir yontemdir, Bu dontslim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bélerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaktasimi yontemi, miilklerin dengeli bir bicimde isletildidi ve benzer risk dlizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal dzellikleri ve gelecege yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kuilanihr.

Getiri indirgeme yaklagimi yontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglinkl deder gostergesine donlstirilmesi igin kullanmiir, Bu ydntem 5 ila 10 vl
arasinda olan, belirtilen milkiyet dénemi igcerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
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gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en énemli
ornedidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir mitkin veya isietmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayah bir finansal modelleme teknididir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deger'dir.

Dederlemede “Net Buginkl Deger”in tespitine yoénelik bir galisma yapimistir. Bu
yontemde, gayrimenkul!n degerinin gelecek vyillarda (retecedi serbest nakit akimiarinin
buglinki dederlerinin toplamina esit olacagini éngorilir. Gelir indirgeme yaklasimi yonteminde
dederleme konusu gayrimenkuliin net bugiinki dederi 10 yillik sireg icerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlar; ekonominin, sektériin ve gayrimenkulin tasidigi risk
sevivesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkulin dederi
hesaplanmistir. Bu deger, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan
(olmasi gereken) dederini ifade etmektedir,

9.2.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

» Kiraya esas alan 112 m?%dir.

e Tasinmazin ayhik pazar kira degeri; “8. Bolum; Ayhk Pazar Kira Degeri Tespiti” bashgi altinda
hesaplanan ~ 668,-USD (2.350,-TL) alinmistir,

» Ayhk kira gelirinin her yi igin % 5 oraninda artacads 6ngordlmdstar.

e Doluluk oram; 2017 yili ve sonrasi igin % 90 olarak kabul edilmigtir.

« Gelir indirgeme vaktasimi yénteminde degerteme konusu gayrimenkuliin net bugtlinki degeri
10 yilhk slreg icerisinde hesaplanmistir. Risksiz getiri orani, projeksiyon siire bitim yilv esas
ahnarak belirlenmis olup, 14.04.2026 vadeli USD para cinsinden getiri orant % 5,41'dir.
Pazar riski; kur, ekonomik, politik, jeopolitik, piyasa wve finansal riskler gibi risk
bilesenlerinden olusmaktadir, Rasyonel bir yatinmcinmin risk primi olarak risksiz getiri oranina
yvakin bir oranda risk primi alacadr kabul edilmis otup, nominal iskonto orantmin % 10,50
olarak alinmast uygun gordlmaustar.

*» Tasinmazin dederi; nakit akimlarimin tahmin edildigi agik tahmin dénemindeki (explicit
forecast period) deder ve bu kesin tahmin donemi sonrasindaki deder olmak Uzere iki
kisimdan olusmaktadir. Sirekli ve sabit buylme modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacadi nakit akimlarinin, kesin tahmin ddnemi sonrasinda sabit ve surekli artacag
varsaythr. Sirekli ve sabit blylime modelinde devam eden deder; {Kesin tahmin ddnemi
sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Adirhkl ortalama yatinm maliyeti orami) - (Kesin
tahmin donemi sonrasi nakit akimlarinin sabit blylUme orani) esitlidi ile hesaplanmaktadir.
Projeksivon ddoneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimiarinin projeksiyon dénemi sonu
itiban ile dederini veren Gordon Biyiime Modeli'nde kullanitan reel ug biylime oram 0 (sifir)
varsayilmistir,

e 2017 ve diger villarda etkin vergi oraninin operasyonel gelirin ~ % 5’i olacad kabul
edilmistir.

Not: 30.12.2016 ginu saat 15:30'da befirlenen gésterge niteligindeki T.C.M.B. alis kuruna gore
1,-USD = 3,5192 TL'dir.

9.2.2. ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapian ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazmn kira hasitabimin buginkl finansal dederi
~ 400.000,-TL (113.839,-USD) olarak bulunmustur.

Not: 30.12.2016 glni saat 15:30'da belirlenen gosterge nitelifindeki 7.C.M.B. satis kuruna gbre
1,-USD = 3,5192 TL'dir.
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10. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

10.1. NIiHAI DEGER TAKDIRI

Tasinmazin ayhk pazar kira dederi tespiti emsal karsilastirma yaklasimi yontemi ile
yapilmis olup ayhk pazar kira degeri 2.350,~-TL olarak hesaplanmistir.

Tasinmazin emsal karsilastirma yaklasimi yontemi ile ulasilan pazar degeri 395.000,-TL,
gelir indirgeme yaklasimi ile ulastlan pazar dederi ise 400.000,-TL'dir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin glinimiizdeki dederini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullamlan gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar, glncel
piyasa gartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir. Bu nedenle yontemle ulasilan sonug, ekonomide gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek
olumiu ya da olumsuz faktdrlere badli olarak dediskenlik arz edebilecektir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun yayinlamis oldugu; Seri: VIII, No: 45 sayih “Sermaye
Piyasasinda Uluslararasi Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”in Uluslararasi Dederleme
Kilavuz Notu, No.1 Tasinmaz Milk (Gayrimenkul) Dederlemesi bdlimiinin 5.11 maddesinde
“Emsal karsilastirma yaklasimi mitk fiyatlanni pazarin belirledigini kabul eder. Pazar Degeri de
bu nedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan mulkierin pazar fiyatlan lzerinde
bir calisma gergeklestirilerek hesaplanir. Uygulanan karsdastirmah siregler, Dederleme
Sdreci'nin temelini olusturur.”, 5.11.1. maddesinde ise “"Veriler mevcut oldudunda emsal
karsilastirma yaklasimy dedgerin takdirinde kullanilan en dodrudan ve sistematik yaklasimdir.’
yazmaktadir,

Bu gérislerden hareketle nihai deder olarak emsal karsilastirma yaklasimi yontemi ile
bulunan pazar dederinin kabul edilmesi tarafimizca uygun goérilmustar.

Buna goére rapor konusu tasinmazin aylk pazar kira degeri igin 2.350,-TL
(Ikibiniigyiizelli Tiirk Lirasi), pazar dederi igin ise 395.000,-TL (Ugyiizdoksanbesbin
Tiurk Lirasr) kiymet takdir olunmustur.

1

10.2. BRUT KiRA GETIRI ORANI

Brit kira getiri orani; gayrimenkulden elden edilen yihk brit kira gelirinin gayrimenkulin
pazar degerine béliinmesiyle tespit edilmektedir. Formil olarak;

Briit Kira Getiri Orani = Yilltk Briit Kira Geliri / Gayrimenkuliin Pazar Degeri

Tasinmazin ayhk pazar kira dederi 2.350,-TL olarak hesaplanmis olup, tasinmazin yihk
pazar kira degeri ise 28.200,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazin pazar dederi ise 395.000,-TL
olarak hesaplanmisgtir.

Tim bu tespitlerden hareketle degerlemeye konu gayrimenkuliin brit kira getiri oram
~ O 7,14 (28.200,-TL / 395.000,-TL) olarak hesaplanmaktadir.
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11. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde &zellikleri belirtiten gayrimenkuiiin yerinde yapilan incelemesinde,

konumuna, buyldkiidune, mimari ozelliklerine, insaat kalitesine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gore ginumuiz ekonomik kosulilar itibariyle takdir olunan pazar ve aylik pazar

kira degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

106.000

PAZAR DEGERI 395.000 112.000

AYLIK PAZAR KiRA DEGERI 2.350 667 632

Not: 30,12.2016 guni saat 15:30'da belirlenen gdsterge nitelidindeki T.C.M.B. satis kuruna gdre
1,-USD = 3,5255 TL ve 1,-EURQO = 3,7166 TL'dir.

Taginmazin KDV dahil pazar dederi 466.100,-TL ve aylk pazar kira degeri ise

2.773 TL'dir. KDV orani % 18 olarak alinmistir.

Tasinmazin sermaye piyasast mevzuatt hiikiimleri c¢ergevesinde GYO

portfoyiinde “binalar” bash{ altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi
goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, Ug orijinal olarak dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2016
{Degerleme tarihi: 26 Aralik 2016)

Saygtlarimizla,

/s

Ugur AVCI Nurettin KULAK
Jeodezi ve Fotogrametri Mihendisi Jeoloji MUhendisi
Sorumliu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

Indirgenmis Nakit Akim Tablosu

Uydu Goranisleri

Fotograflar

Tapu Sureti

Tasinmaza Ait Tapu Kayd Belgesi

Imar Plan Ornedi ve Plan Notfan )
Imar Durumu Yazisi ve Parselasyon Plan Ornedi
Yaps Ruhsati ve Yap) Kullanma [zin Belgesi
Sirketimiz Tarafindan Dederleme Konusu Gayrimenkuwi Icin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlan Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri
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